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['oBop BuneryBepHepa bojana MapkoBuha Ha
npe3eHTalyju M3BelrTaja o uHQIaUjU
3a pedbpyap 2012. roguHe
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Hame u 2ocnodo, NnowmosaHu npedcmaeHuqu Meduja U Kosiece eKoHomucmu,

WHbnaumja je HacTaBuna nag v y geuembpy npolwne roauHe je usHocuna 7,0%. HbeH nospatak y
rpaHuLe [03BO/bEHOr OACTyNakba O LM/ba M3BecTaH je Beh y Tekyhem Tpomeceujy, unme ce
notephyjy Hawe npojekuMje M3 NPOLWNOroAuWbUX W3BEWTaja o WHNaumju. Bpyto gomahwm
npousBog je y yeTsptom Tpomeceuyjy 2011. 6Ko y 61arom nopacty, anum je, c 063MpoM Ha peLecuoHe
TEHAEHLUMje Y 30HM eBpa, BEPOBATHO HEroBo ycrnopaBake y Tekyhoj, 2012. roanHu Ha oko 0,5%.
Pearyjyhu Ha nag nHbnaTopHUX NpUTUCAKa Ha cpeaty poK, HapoaHa 6aHka Cpbuje je y npoTekanx
OEBET Meceun CHU3NNA pedepeHTHY KamaTHy cTony 3a yKynHo 300 6a3Hux noeHa, Ha 9,5%, Konuko
OHa TPeHYTHO M3HOCU. HbeHo aasbe KpeTake 3aBucuhe oa pakTopa MHPNaUKMje, a NOroToBO pPM3UKaA
NOBE3aHMX C KpeTarbMMa Yy MehyHapOAHOM OKpYKekY M KapakTepom GpUCKasHe NOAUTUKE Y 3EMIBMU.

'pachukor 1. MpojekToBaHa nHdnaumja Mpacukor 2. Mpojekunja pacta 6pyTo gomaher npousBoaa
(mehyropvwmse cTone, y %) (mehyroanwmse ctone, y %)
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Y AaHawh0oj npeseHTauuju getasbHuje hemo Bam NpeacTaBUTM Hawe Buhere MaKPOEKOHOMCKMX
KpeTatba y NPETXO4HOM Nepuoay, Kao M Hallla OYeKMBakba 3a HapegHU Nepuoa,.

Kpusa jaBHor ayra y nojeguMHUm uynaHvMuama 30He eBpa MoKasyje 3Hake cmupuBarba. Mnak, y
MLYEKMBakby CUCTEMCKOT peLlerba Koje 61 yInNo noBepere MHBECTUTOPMMA U 3aYCTaBUIIO LIMPEHEe
Kpv3e Ha Apyre YiaHuLue 30He, GMHAHCU]CKA TPHKMLITA CYy U Aasbe BONATUIHA, LWTO NPETU 43 O4JI0KU
onopasakK NpMBpeae 30He eBpa M yCnopu pacT Ha rnobasHOM HUBOY.

Y 0BaKBOj aTMOCchepM, Ha CBETCKOM TPXKMULITY je AOWNO A0 Aa/ber ymepeHor naga ueHa sehuHe
npMMmapHux npoussoga. M3yseTak cy ueHe HadTe M OCTa/NMX eHepreHaTa, Koje Cy y 4YeTBpTom
Tpomeceujy 6une y bnarom nopacty, npe ceera 360r NOAUTUYKMX TEH3M]a Yy Nepcujckom 3anmsy.

NHAMKaATOpU KpeTakba EKOHOMCKE aKTMBHOCTM YKasyjy Ha nmag 6pyto gomaher npowssoaa y 30HU
eBpa y 4YeTBpTOM Tpomecedjy 2011, a npema HajHOBMjUM NpOrHo3ama, TakBa TeHAeHuMja he ce
HacTasutm ny 2012. rogmnHun. NporHose npuBpeaHOr pacTta 3emasba Y PErMOHY, KOje CY Halln BaXKHU
CNOJbHOTPrOBUHCKM NAapTHEpPU, TaKohe cy peBUaMpaHe HaHUKe.

OBakaB pa3BOj cUTyaLuje Y3pOKOBaO je AasbM pacT npemuje pusnka Cpbuje y yeTBPTOM Tpomeceujy
2011. roamHe. N maga je og noyeTtka 2012. roanHe oowWwio A0 HeHor 6naror naga, Npemuja pusmka,



MepeHo nHaekcom EMBMW, y oaHocy Ha cpeanHy nNpeTxoaHe roguHe TPEHYTHO je BULWA 3a oKo 160
6a3HMx noeHa. Kao pesynTaT OBaKBUX KpeTakba, AMHAP je Kpajem jaHyapa 6uo 3a oko 5% cnabuju
npema eBpy Hero Kpajem Tpeher Tpomeceuja npowne roguHe. Mnak, y nopehery ca 3em/bama y
OKpY)KEetby Ca UCTUM PEXMMOM LEBMU3HOM Kypca, HEroBO KpeTare je y nocneghoj roguHu faHa
cTabunHuje, WTO NoKasyje Aa je puHaHcuKjcka otnopHocT Cpbuje Ha eKcTepHe WoKoBe Beha Hero WTo

je To 610 cnyyaj y NpeTXo4HMM roguHama.

MosehaHa BONATUAHOCT Ha AEBU3HOM TPXMILTY MOCAeArbMX f[aHa Huje npaheHa nagom
JNIMKBUAHOCTM. HanpoTue, npoceyaH npomeT Ha mehybaHKapCKOM AEeBM3HOM TPMKULUTY MPOTEKAUX
OaHa M3HOCKO je oKo 130 mmaMOHA eBpa AHEBHO, LUITO MOKa3yje Aa AEBU3HO TPXKMULITE HECMETAHO
dYHKUMOHULWE.

HapoaHa 6aHKa ocTaje goc/iefHa y HamMepu Aa Ha AEBM3HOM TPXKULWITY WHTEPBEHWLWE Y Cay4ajy
NPeKOMEPHUX OHEBHUX OCLMAALMja 4EBU3HOT Kypca M HWUCKOr npomeTa. MHTepeeHuuMja HapogHe
baHKe y npasBuy oabpaHe HMBOA AEBU3HOr Kypca 6u 3anpaso omoryhuna oHMma Koju folue
ynpaB/bajy AEeBU3HOM NIMKBUAHOWRAY M MHBECTUTOPMMA KPAaTKOPOUYHE OpujeHTaumje Koju oanase 13
3em/be da Aesuse Kyne jedTvHMje Hero WTo 6M MX MHAYe Kynuau, a 4a ce 3a TO Tpolle CpeacTBa
AeBu3HUX pesepsun Cpbuje. Tume 61 ce CTMMYIMCANN BUCOKO PU3SUUYHU MHBECTUTOPWN KPaTKOPOUHe
opujeHTaLMje 1 Yyrpo3naa MHXepeHTHa CTabUAHOCT CPNCKOT GUHAHCUCKOT TPXKULLITA, LITO je CYNPOTHO
unsbesnma HapoaHe 6aHKe v WTO 6M 4ECTMMYIMCAN0 UHBECTUTOPE AYFrOPOYHE OpUjeHTaumje.

MoHaB/bam, mehytum, ga he HapoaHa 6aHKa yYMHUTU CBE LUTO je HEOMXOAHO Aa CpeYn NpekoMepHe
KpaTKOpOYHe ocuunaumje n obesbeamn ctabunHoct aesBusHor TpxuwTa y Cpbuju. [leBusHe pesepse
oA 11,6 munujapau eBpa Cy BMLLIE HEro A0BOJbHA rapaHLMja cnocobHOCTH 3a To.

'pacukon 3. MokasaTters npemuje pusmka - EMBI no semmsama 'pacukoH 4. KpeTamwse KypceBa oapefjeHUX HauMoHanHux

(aHesHM nogaum, y 6asHnm noeHnma) BanyTta npema eBpy*
(aHeBHM nopgaum, 31. 12. 2007 = 100)
1.450 120

1.350 116
1.250
1.150
1.050
950
850
750
650
550
450
350
250
150
50

it 5 9 1 5 9 1 5 9 1 5 9 1 1 5 9 1 5 9 1 5 9 1 5 9 1
2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012.
= Mahapcka = Byrapcka PR — :

Morbcka XpBaTcka -IEIprKa l';leuma gyl\éyl"llﬂja
——EMBIG KkoMn. nHaekc ~——Typcka orbcka ——Mahapcka ——Cpbuja
———Cpbuja * PacT npefcrasrba anpeuvjauujy.

Jayarby OMHAHCKjCKE M MaKPOEKOHOMCKe CTabuIHOCTM AonpuHeno 6u oapkarbe penybanykor
6yueTa 3a 2012. roanHy y paHuje AOroBOpeHMM OKBUpMMma ¢ MehyHapoaHMm MOHeTapHMUM GOHAOM.
To 6u nNpeacTaB/bano 404ATHY rapaHuUmjy CTPaHMM MHBeCTUTOpUMa Aa ce y Cpbuju Bogm oaroBopHa
N OApXMBA MAKPOEKOHOMCKA MO/MTUKA, WTO 6M yTMUAno Ha nag puUsnKa 3em/be M TPOLLKOBA

3a4yKMBakba.



HenoBosbHa KpeTarba y MehyHapoaHOM OKpy»Kery Beh cy mmana ogpasa Ha CpPRCcKy npuepeay y
nocneara TPU TpoMeceyja, Maja je Kpajem npeTxoaHe roauHe 3abenexeH wweH 6aaru pact. NMpema
npoueHama, 6pyTo gomahu npoussog Cpbuje je y yetBpTom Tpomeceyjy 2011. 61o 3a 0,8% BuUwn y
04HOCY Ha UCTU Nepuoa NpeTxoaHe rogmHe, oagHOCHO 3a 0,3% y oaHOCY Ha NpPeTxo4HOo Tpomeceuje.

I'pacukor 5. KpeTawe MHANMKaTopa eKOHOMCKe aKkTMUBHOCTU 'pachukoH 6. lonpuHocu TpoMeceyHom pacTty BM-a
(necesonupann nogaum, M1 2008 = 100) (y NPOLEHTHUM NnoeHuma)
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HajsHavajHuju gonpuHOC Aana je MHBECTULMOHA aKTMBHOCT, Ha LITa Mpe CBera yKasyje BMCOK pacT
yBO3a onpeme y 4YeTBpToM Tpomecedjy. PnHaHa NoTpoLHa je 3abenerknana CKpomaH nopacT, WTo je
Yy CKNagy Cc KpeTatbem npomeTa y TProBMHW Ha Mano, ajiu je HeH HMBO M Ja/be HUXKWU Hero y
npeTxogHMM roguMHama. To je mocnegumua NPBEHCTBEHO pacTa CTOME He3anoCAeHOCTU Y nociesre
TPM roAMHe, Koja je npema nocsiedroj AHKeTM O padHO] CHasu y HoBeMbpy npolsie roguHe
n3Hocuna 23,7%.

pachukoH 7. erTaH:e TProBuHe Ha Mano 'pachukoH 8. 3aNOCNEHOCT U CToMNa He3anocneHoCTn
(necesonvpanu noaaum, M1 2008 = 100)
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# Ctona He3anocneHocTn no AHKETW O pajHoOj CHa3su (AecHa ckana)

Cno/bHOTProBMHCKa pa3meHa je Kpajem npolsie roguHe pacia, Maga y3 6p»Ku pacT yBosa of M3Bo3a.
Mehytum, oxpabpyje To LWITO je pacT yBo3a onpeme M penpomaTtepunjana 6uo 6pxu og pacta yBosa
noTpolHux gobapa. Ynpaso je BMCOK pacT yBO3a OMpemMe W penpomaTepujana y YeTBPTOM
Tpomeceujy 610 pasnor wro je y npowsoj roguHun geduuut Tekyher nnatHor 6unaHca, Koju je
nsHocno 9,1% 6pyto aomaher npouseoga, 6MoO BUWMK Of, O4YeKMBaHOr. PacTy M3BO3a y 4eTBPTOM
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TPOMecCeYjy HajBulLe Ccy AOMPUHENN WHAOYCTPUjCKO-NpexpambeHn M XeMUjCKM MpousBoAaM, AOK je
M3B03 NO/bONPUBPEAHUX Npon3Boga 610 y nagy, npe ceera 360r HUCKOT peyHor BOAOCTaja.

pacmkoH 9. U3Bo3 n yBO3 poGe pacomkoH 10. er'raH:e rnaBHUX KOMMNOHEHTU yBO3a
(y mnH EUR) (necesoHunpanu noaaum, M1 2008 = 100)
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Ha HuBoy uene 2011. rogmHe rnaBHM NOKpeTay pacta 6pyTo gomaher npounssoga og 1,9% 6une cy
npuBaTHe MHBECTMUMje. Y UCTO Bpeme, AMYHA NOTPoLtba je 6una y nagdy, AOK je AONPUMHOC HETO

n3B03a 61O HeyTpanaH.

pacoukor 11. Mpojekunja pacta 6pyTo Aomaher npoussoaa 'pachukon 12. [lonpuHocwu roauwiwem pacty BArM-a*
(mehyroauwme cTone, y %) (y NPOLEHTHUM MOeHUMa)
7
6
5
4
3
2
1
0
-1
2
-3
2002. 2003. 2004. 2005. 2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012.
-4 === HeTo 13803
1172 1 1 | Ve | 1y V2 A | Y 1 | B A2 m— oTpOLUba M MHBECTULIME ApXaBe
2009. 2010. 2011. 2012. 2013. N = [puBaTHE NHBECTULMjE™
Mpoueta HBC. = [oTpoLWH-a AgoMahuHcTasa

** YKIbyyeHe NpOMeHe y 3anXxama. e 511 (%)

MoropwaHn M3rnegm pacta Halwwux r1aBHWUX CMOJbHOTPrOBMHCKUX MapTHEpPa M 0A/1a3ak NpuBaTHOr
BNacHUKa u3 *enesape Cmenepeso, ycnosuam cy aa HapoaHa 6aHKa Kopuryje HaHW»Ke MpOrHosy
pacTa 6pyTo gomaher nponssoga Cpbuje 3a 2012. roanHy, ca 1,5% Ha 0,5%.

MNoacehamo ga cmo y npetxogHom WM3BewTajy o MHNaumju npojekumjy pacta 6pyto gomaher
npoussoaa Cpbuje 6asnpanu Ha npeTnocTasum Aa he eEKOHOMCKA aKTUBHOCT Y 30HM eBpa CTarHMpaTu
y 2012. roguHn, anun je, 36or npoueHe Aa MNOCTOjU PU3UK PeELEecuje y 30HM eBpa, NpuKasaHa
npojekunja Taga uMmana Behe pusmke HaHuKe. HoBa npojekumja 6asvpa ce Ha npeTnocTasuu
peuecuje, Tj. Nafa EKOHOMCKe aKTUBHOCTU Yy 30HU eBpa og 0,5%, ¢ Tum WTO OBaj NyT NpoLEHYjemMo
03 Cy pUsnLM oACTynakba o 0Be NPOrHose n3banaHcMpaHu.



KpeTarba y mehyHapogHOM OKpyKewy ogpasuhe ce HeraTMBHO Npe CBEra Ha TParKkby 3a HalUM
N3BO3HUM MPOM3BOAMMA U HA NPUAMB CTPAHUX AUPEKTHUX UHBECTMLM]A.

M nopen oveKkmBaHOr nafa M3BO3He Tpaxke, nojeauHe seh peanusosaHe u Tekyhe uHBecTUumje y
M3BO3HMM rpaHama, NPBEHCTBEHO Yy ayTOMOBUNCKO] MHAYCTpUjK, noyehe ga ce ogparkasajy Ha pacTt
Npou3BoAH-€e 1 M3BO3a Yy TOKY OBe U HapegHe rognHe. C apyre cTpaHe, oaasak NpMBaTHOT BAAaCHUKA
M3 CMe[epeBCKe XKene3ape ymatbyje nepcnekTmBe M3BO3a OCHOBHMX MeTana. Ha HuBOy uene
npvBpeae OBe roAMHEe O4YeKyjeMOo CKPOMaH pacT M3BO3a, AOK Ce Heros Behu pacT MoXKe o4yeKknBaTu
TEK Ca ONOPABKOM EKCTEPHE TparKhbe.

C 063Mpom Ha BMCOKYy CTOMY HE3anoC/AeHOCTM M CKPOMaH MPOjeKTOBaHW NPWMBPEAHM pacT, U oBe
roaMHe ouekyjemo nag ¢uHanHe noTpowrbe. To he, y3 cmarberbe WHBECTULMOHE TpaXbe,

pe3ynTUpaT! M Nagom yBo3a.

[o BMA/bMBMjEr ONOpaBKa cprcke npuepeae morno 6u gohu tek y 2013. rogmHu, anu he To y BeINKO]
MepW 3aBUCUTU 04, AMHAMMKeE pacTa CBETCKe NpuBpese.

M oBor nyTa MCTMYEMO Hall CTaB Aa je o4 6p3vHe NpMBpPeAHOr pacTa BasKHMja HEroBa O4PXKMUBOCT,
WTO noApasymMeBa HacTaBaK Nomeparba M3Bopa pacta og gomahe ¢uHanHe NOTPOWHE Ka HETo
M3BO3Y U MHBECTULMjaMa, NPE CBEra y M3BO3HE CEKTope.

Mehyroguwra vHdnaumja je n gasbe y nagy, Koju Tpaje jow og maja npetxoaHe roguHe. Mag,
nHdNaymnje y oBom nepuosy b1o je npe ceera pesyntaT naga TPOLWKOBHUX NPUTUCAKA Ha LEeHe XpaHe
M HUCKe arperatHe Tpa)Krbe. MoOHeTapHa NoAMTUKa je, ca cBoje CTpaHe, noeeharem pedepeHTHe
ctone kpajem 2010. n noyetkom 2011. rogmMHe m 3ay3gaBarbeM pacTa MHPNAUMOHUX OYEKUBaAHbA,
yTuLana ga ce 3HaTHO YMakbM NPEHOC MOCKYMN/bera XPaHe Ha OCTase LeHe.

pacukon 13. KpeTare ueHa 'pacbukor 14. flonpuHocu komnoHeHTn UMNL, meRyroamwmsoj
(mehyroguwwkse ctone, y %) MHd)naLleVI
( 'y NPOLEHTHUM MoeHnma)
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Henpexp. npoun3Bs. n ycn. uumje ce ueHe cno6oaHo dopmupajy Ha TpX. PerynncaHe LueHe
e | lnrbaHa ctona nHdnauvje = HachTHM JepuBaTu
= = [103BOIbEHO OACTYNaEe == loTpoLuayke ueHe (y %)

Y TOKy 4eTBpPTOr TpOmeceyja, noTpolwayke ueHe cy nopacne 0,6%, a kbMxoB mehyroguwmwn pacT je
nao ca 9,3% y centembpy Ha 7,0% y aeuemb6py.

LleHe xpaHe cy 1 Yy TOM Tpomeceuyjy K/bydHO gonpuHene nagy uHdnaunje. Pact ueHa soha n nospha

610 je HWKM of yobuyajeHor 3a oBO goba roguHe, AOK Cy LEeHe MHAYCTPUjCKO-MpexpambeHunx
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Npou3BoA4a najne, Kao pes3ynTaT nojeGpTureHa CUPOBUHA Y HUXOBOj MPOU3BOAHLM, MONYT NIEHMLE U
KYyKypy3a.

Pact ueHa HenpexpambeHux Npou3BoAa W ycayra Koje ce cnoboaHo popmupajy Ha TPKULITY je
Takohe 61O CKPOMHMjU Hero y Tpehem Tpomeceudjy. OBa KOMNOHEHTA MHAEKCA NMOTPOLLAYKMX LLEHA,
KOja je Hajnep3nCTEHTHM]ja M HA KOjy MOHeTapHa NOJIMTMKA UMA HajCHa*KHWUjU yTMUaj, ce o yBoherba
pemMma unbaHe nHdNaLmje NPakTUYHO KpeTana y rpaHML,ama A03BO/bEHON OACTYNaka 04 Ln/ba.

Op4, perynncaHux UeHa, jeamMHa 3HavyajHMja NOCKYN/beHba Y YeTBPTOM TpOoMeceyjy 3abenexxeHa cy Ko,
NPUPOLHOT Fraca U rpejarba, aAn ca CKPOMHUM LONPUHOCOM YKYMHOj MHONaumju. U nopen Tora, 36or
BMCOKOI pacta Yy NpBOj NONOBUHW roguHe, y 2011. je npemalwleH NJaHMPaAHW OKBUP 3a pacT
peryancaHumx ueHa.

[areun nag mehyroguwre nHdAaumje, 04HOCHO HEH MOBPATAK Y FPaHuLEe A03BO/bEHOM OACTYNaHa
o4 uw/ba, m3BectaH je Beh y Tekyhem Tpomeceujy, uMme ce noTBphyjy Hawe npojekuuje w3
npoLwAoroaAnWbnX M3BewTaja o UHPNaumju. Ouvekyjemo aa he ce, y3 noBpemeHe ocuunauuje,
WMHNaUMja y cpearbeM POKY 3a4pKaTu Y rpaHUL,ama 403BO/bEHOT OACTYNakba 04 Ln/ba.

Ypenba Bnage Penybnuke Cpbuje o orpaHuyerby TProBaykmx mapxu Ha 10% Ha nojeauHe
npexpambeHe npounssoge, AOBeNa je A0 HMXOBOr nojedTurberba y jaHyapy, ann 61 ¢ NpecTaHKom
Barkerba ypeabe y jyny morno gohu ao spaharba 0BMX LEeHa Ha BMWK HUBO. MNakK, YKOAUKO Y
HapegHOM nepuogy He Aohe A0 3HaTHUMjer MOoCKyN/bera NPUMapPHUX NO/LONPUBPEAHMX NPOU3BOAaA,
LueHe WMHAYCTpUjcKo-npexpambeHnx npoussoga he y TOKy oBe rogmMHe BepoBaTHO MMAaTU HeLTO
CNopujK pacT o4 LieHa HenpexpambeHMX Npon3soaa.

C ppyre cTpaHe, pacT ueHa soha u nospha he y 2012. roanHn BepoBaTHO 6UTU BpKK of, pacTa
ocTanMx UeHa. Haume, Kako je y NpOTeKNoj Ce30HW naj OBMX LeHa OMO Beoma W3ParKeH,
npoLeHyjeMo Aa ce OHe TPEHYTHO Hafase Ha HUCKOM HMBOY, Ma NOTEHLMjaN 33 HUXOB PacT NocToju
YyaK M1 y cyyajy npoceyHe nosbonpuspeaHe cesoHe. Oyekyjemo ga 6u gonpuHoc ueHa soha u nospha
pacty uHbnaumje Tpebano aa Oyae HajU3paXKeHUjuU y ApPYyrom TpoMeceujy, C [0NaCKOM HoBe
nosbonpuBpeaHe Ce30He.

Y HapegHMM roguHama pacT peryancaHux LeHa Tpebano 6u ga 6yae cnopuju Hero y NpeTxogHum
rognHama, byayhu ga cy ce oHe NpubAMNKUAE EKOHOMCKM OAPKUBOM HUBOY. Y TOKy 2012, HMxoB
pact he BepoBaTHO O6UTU cCKpomaH A0 PopmMparba HOBUX Penyb/IMYKUX M NOKa/IHUX BJlacTu, a
N3parkeHMju HAKOH TOora, y APYroj NoJIOBUHM roamHe.

PacT yBO3HUX LeHa ycnieg cnabsberba anHapa 6u morao mnsassatn ogpeheHe nputucke Ha gomahe
ueHe. Mpoueryjemo, mehyTMm, Aa Cy peanHn MaprvHanHW TPOLIKOBM HETO YBO3HMKAa joW YBEK
penatMBHO HUCKM M aa he oHu 6uTM y nosuumju aa Hajsehu Oeo pacta yBO3HMX TPOLLKOBA
aMOpPTU3Yjy CMaHbEHEM CBOjUX MAPXKM.

C 0631poMm Ha BUCOKY CTOMY HE3amnoC/NeHOCTU U NOropLUaHe NepcrneKkTMBe eEKOHOMCKOT PacTa Kog, Hac
Ny mehyHapoaHOM OKpYKehy, Ae3NMHGNATOPHM NPUTUCLM MO OCHOBY HUCKE arperatHe Tpaxkke he
OUTU NPUCYTHU U Y HApeLHOM Nnepuoay.



Oe3snHdnatopHo he genosatM n MHPAaUMOHA OYEKMBAHA. Y YETBPTOM TPOMECEYjy OHa Cy nana ca
8,0% Ha 6,0%, a, c 063Mpom Ha gasbh nNag MHGAATOPHUX NPUTMCAKA, HACTaBaK CUNA3HE TeHAeHUMje
MHPNALNOHMX OYEKMBAHA je BEpPOBaTaH M Yy OBOj FOAMHM.

pacpukon 15. OYeKkMBaHa u uurbaHa nHdnaumja 3a 12 meceum 'pacukor 16. KpeTarbe CBETCKMX LieHa NpMMapHuX npoussoaa
yHanpeg (2010=100)
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== ==[]03BO/bEHO OACTYNaHE = Bakap

MNag mehyrognwe nHbnauymje buhe mnspaxkeH y npeum meceumma 2012, 360r ,M3nacka” BUCOKUX
MOCKyN/berba C MOYETKa npolsie roguHe M3 teHor obpayyHa, wrto he Beh y oBom Tpomeceujy
Pe3ynTMpPaTU HEHMM MOBPATKOM Y rpaHuLe [03BO/bEHOr OACTynakwa o4 uu/ba. Mehyroavwrba
nHdnaumnja he 6BUTM Ha MUHUMYMY Y MapPTy UK anpuay, Kaga 6u Tpebano ga ce kpehe oKo gore
rpaHuLe A403BO/bEHOT OACTYNAka 04 Ln/ba. MehyTnm, fonasak HoBe nosbonpuepesHe cesoHe, sehu
pacT peryimMcaHmx LLeHa HakoH M3bopa M nNpecTaHaK Bakera ypeabe 0 orpaHMYaBakby TProBauyKkuUx
mapxun gosewhe go Bpahawa MHbNAUMje Ka unby Ao Tpeher Tpomecedja 2012. Mo oBMM OCHOBaMa,
mehyrogmwma nHonauymja 61 y npsom nonyrogmwty 2013. morna npuBpemMeHo BUTU OKO ropkbe
rpaHuLe L03BO/bEHOr OACTYNakba 04 Ln/ba, 43 61 ce HaKOH Tora BpaTuaa Ka uuby og 4+1,5%.

K/byd4HM puU3MLM MpUKasaHe npojekuuje TMdy ce y Hajsehoj mepu KpeTarwa y mehyHapogHom
OKpY:Kekby N GUCKaHE MNONUTUKE Y 3EMIBMU.

MepcnekTBe eKOHOMCKOr pacta Cpbuje n nputncum Ha MHPNauujy he y BEIMKOj Mepu 3aBUCUTHU 04,
pa3Boja cuMTyalmje y 30HU eBpa, C 063MPOM Ha TO [a Cy HeHEe YNaHuLe, Y3 3eM/be Y PETMOHY, Hallun
rNIaBHM CNOJ/bHOTPrOBUHCKM NapTHepW. Bp3nMHa M HauMH paspellerba Kpu3e jaBHOr Ayra y nojeauHum
YMlaHMLAMa U KpeTakbe eKOHOMCKE aKTUBHOCTM Y 30HM eBpa b1, nopes TpaKkbe 33 HallMM M3BO3HUM
Npou3BOAMMA, MOF/IM MMATU YTULAja U HA KpeTarbe MpPemuje pu3nKa 3emsbe. Mpema nocnegtum
WMHOMKATOPUMa, Naj, eKOHOMCKE aKTMBHOCTM Yy 30HM eBpa bu y TeKyhoj roanHn morao 6uTh 61axu og,
npetnocras/beHnx 0,5%, maga cy oacTynakba no oBom ocHoBy Moryha y oba cmepa.

Ha nepuenuujy pnsnKka semsbe he y 3HayajHOj mepu yTMuaTh U dUCKaaHa NoanTMKa. PacT jaBHor agyra
N 3HaTHUje oacTynake byyeTa 3a 2012. roanHy o4, paHuje [OroBopeHnx okempa ¢ MMd-om morau
61 MUMaT MHPNATOpPHE NocaeanLLEe KPo3 pacT Npemuje pusuKa, genpeumjaumjcke NpuTUCKe U pact
TpaXKkbe, WTo 6U 0CTaBMNO Marbe NPOCTOopa 3a 613Ky MOHETapHY NOAUTUKY.



HapopHa 6aHKa je, pearyjyhu Ha nag MHGNATOPHMUX NPUTMCAKA, Y NOCAeAHUX AEBET MECeUU CHU3MNA
pedepeHTHy KamaTHy cTony 3a yKynHo 300 6a3HMx noeHa, Ha 9,5%, KOAIMKO OHA TPEHYTHO M3HOCM.
PedepeHTHa kamaTHa cTona y ¢ebpyapy 3aapKaHa je Ha UCTOM HMBOY. KpeTatbe pedepeHTHe cTone
y HapeZHOM nepuoay 3asucuhe oa matepujanmsaumje daktopa nHbnaumje, a Kao Hajsehe pusmke u
Ja/be BUAMMO KpeTara y MehyHapoaHOM OKpYKery U GUCKANHY NONUTUKY Y 3EM/BM.

Hanomurbemo ga 6 nag MHoNaLMje Ha HUBO OKO AOHEe IPaHuLLEe A03BO/bEHOT OACTYMakba 04 LUn/ba,
80 Kora 6u morno fohu y nojeAMHMMm meceuyma NpBOr noayroguwTa, 60 camo NPUMBPEMEH U, Kao
TaKaBe, HUje pas/ior 3a peakumjy MoHeTapHe noauTtuke. C 063Mpom Ha BpeMEHCKM NOMaK y AeN0Bakby
pedepeHTHe cTone Ha MHbANAUMjy, MOHeTapHa NOAUTUKA He Bu Tpebano aa pearyje Ha ¢dakTope ¢
npueBpemeHnm aejcteom, Beh Ha oHe Koju aenyjy Ha nHdnaumjy Ha cpesbu pok.

'pacukor 17. KpaTkopoyHa npojekuuja nHcgpnaumje 'pachukor 18. MpojekToBaHa nHdnaumja
(mehyroaunwkse ctone, y %) (mehyroaunwise cTone, y %)
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[ame u rocnogo, HefaBHM pa3soj Aorahaja y nojeguMHUMM 3eM/baMa Yy OKpYKekby NoKasyje fda cy
bVHAHCKjCKa TPXMUIWLTA Yy Cajallmboj CUTyauMju M3y3eTHO OCEeT/bMBA Ha CBAaKO HapyllaBakbe
MaKpOEeKOHOMCKe U pMHAHCUjCKe cTabuaHoCTL.

Y Tom cmucny, Hajbosbm HauMH da Bnaga v ueHTpanHa 6aHKa gonpuHecy nobosbluakby NpUBpesHOr
ambujeHTa jecTe fa BoAe NOAUTUKY Koja 0b6e3behyje AyropoyHy MakpOeKOHOMCKY cTabuaHocT. Taksa
NOJSIMTUKA MOAPa3yMeBa OAPKMB HMBO jaBHOr Ayra, CTabMNHOCT LLeHa Ha cpeatbM POK, Kao u
cTabunaH 1 otnopaH GUHAHCUjCKM cnucTem. BMo KakaB NoKyLwaj ,CTUMyUcakba“ Nnpuepeae Ha HauuH
KOju HWje oAp*KMB Morao 6u aa yrposm ocTeapere HaBefeHWUX Lu/beBa, WTo 6u nosehano pusumk
3eM/be W TPOLLKOBE 3a4yXMWBakba, NOropwano aMbujeHT 3a MOCNOBatbE, U, Y KpPajrbeM UCXoay,
HaHeNo WTEeTYy UCTOj OHOj NPUBPEAM KOjoj je Tpebano aa npy*u nomoh.

36o0r Tora he HapoaHa 6aHka Cpbuje n y HapegHom nepuoay AeN0BaTH y npasLy cTabuansosBakba
WHPNaLMje Ha HUCKOM HWMBOY W oApXKaBakba 34paBor GUHAHCMjCKOF CMCTeMa, LWTO, MO Halem
MULL/bEeHY, NPEeACTaB/ba HAj6O/bM HAUYUH Aa ce NpMBPeaAM NOMOrHe y noctojehum okosHocTMma. LTo
bylLleTcKa KpeTatba byay Bulle y CKAaay C paHuje AOroBopeHMM okBupuma ca MM®-om, 1o he u
OCTBapuBak-€ OBUX LiU/beBA BUTK JOCTUNKHMjE Y3 6Ky MOHETAPHY NOJUTUKY.



